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１． はじめに

　第２次安倍内閣が打ち出した経済政策「アベノ

ミクス」に、内外から高い関心が集まっている。

とりわけ、日銀による大胆な金融緩和は、長引く

デフレ経済からの脱却に向けた異次元の政策とし

て大きな注目を集めている。そこで、本稿では、「量

的・質的金融緩和」など日銀による異次元の政策

が日本経済にいかなるインパクトを与えたかを、

為替レートへ与えた影響にフォーカスを当てるこ

とによって考察する。

　図表１は、12年11月15日以降の金融政策に関

する一連のニュースをまとめたものである。野田

前首相が衆議院解散を表明した12年11月14日の

翌日、当時は野党であった自民党総裁の安倍氏が

デフレ脱却に向けて無制限の量的緩和策の実施を

表明し、金融政策の「レジームチェンジ」は始ま

った。それを受けて、翌年１月22日には、日銀

が２％の「物価安定の目標」の導入を決定し、デ

フレ脱却と持続的な経済成長の実現のために政府

と日銀が一体となって取り組む姿勢が示された。

特に、13年４月に黒田新総裁が誕生すると、４

月４日の政策決定会合で「量的・質的金融緩和」

の導入が決定され、２％の「物価安定の目標」の

　「アベノミクス」以降、海外市場で日本円の取引が活発となり、大幅な円安が進行した。しかし、円安の一部は、

米国の金融引締め期待によってもたらされたものであった。より興味深い結果は、日銀の金融政策は円安をもた

らしたものの、円安は、東京市場だけでなく、海外市場で起こったことである。このことは、日銀の異次元の金

融政策の為替レートへの影響は、外国人投資家の期待に支えられたものであったことを示唆している。
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